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Resumo

As origens dos maiores grupos econdmicos brasileiros permanecem como lacunas na historiografia
econdmica. A Votorantim, oitavo maior grupo brasileiro em 2007, teve origem em 1891, quando o
banco Unido de S&o Paulo criou na cidade de Sorocaba (SP) a Fabrica Téxtil Votorantim. Analisando
fontes primérias (escritura, balangos patrimoniais, demonstracdes de lucros e perdas, relatérios de
diretoria), vemos que a Fabrica Votorantim estava entre as maiores téxteis algodoeiras paulistas em
1918, quando o Banco Unido faliu e seu espdlio foi adquirido por Antonio Pereira Ignacio. Em 1919,
Pereira Ignacio formaria o Grupo Votorantim (Sociedade Andnima Fabrica VVotorantim), com atuacéo
no setor téxtil, exploracéo de cal, cimento, imobiliario, além da ferrovia particular. As empresas do
Grupo, ap6s uma modernizagao no inicio dos anos 1920, aumentariam sua produtividade, destacando-
se a Féabrica VVotorantim, que se tornou a maior firma téxtil algodoeira de Sdo Paulo em 1925.
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Abstract

The formation of the Votorantim Group: the origins of a Brazilian business group in Sdo Paulo's textile
sector (1891-1924)

The origins of the largest Brazilian business groups are still seen as gaps in economic historiography.
Votorantim, Brazil's eighth largest group in 2007, was created in 1891, when the Union Bank of S&o
Paulo created the Votorantim Textile Factory in the city of Sorocaba (SP). Analyzing primary sources
(scripture, balance sheets, profit and loss statements, management reports), we see that the VVotorantim
Factory was among Séao Paulo's largest cotton textile companies in 1918, when the Union Bank went
bankrupt and its assets were purchased by Antonio Pereira Ignacio. In 1919, Pereira Ignacio formed the
Votorantim Group (S. A. Votorantim Factory), acting in the textile sector, lime exploration, cement,
real estate, as well as private railway. The group’s companies, after modernization in the early 1920s,
increased productivity, in particular the Votorantim factory, which became the largest cotton textile
firm in Séo Paulo in 1925.
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Introducéo

O crescimento industrial brasileiro durante a Primeira Republica (1889-
1930), processo que, no caso do estado de Sdo Paulo, foi induzido pela rentabilidade
e oportunidades geradas pelo café, teve o predominio de uma indistria de bens de
consumo assalariado, com destaque para o setor téxtil (Mello, 2009; Cano, 1981;
Aureliano, 1999; Silva, 1995)!. Em 1907, este setor representava 24,6% do valor da
producdo industrial brasileira, secundado pelos alimentos processados com 19,1%,
sendo que o estado do Rio de Janeiro abrigava 38% da producdo manufatureira
nacional, enquanto Sdo Paulo tinha 16% (Franco; Lago, 2012, p. 201).

Naquele momento, a inddstria téxtil brasileira era a de maior capacidade
instalada na América Latina, visto que em 1910, havia 137 fabricas que contavam
com 35 mil teares, 1 milhdo de fusos e 55 mil operéarios, ao passo que, as 145 fabricas
téxteis mexicanas tinham 24.436 teares, 730.297 fusos e 32.147 trabalhadores — na
Argentina havia 1.200 teares e 9 mil fusos no ano de 1911 (Stein, 1979, p. 191; King,
2003, p. 256-258; Rock, 2008, p. 547; Bertola; Ocampo, 2012, p. 128-129)2.

Nos anos 1920, ocorreria uma mudanga geografica na concentracdo
industrial brasileira, com a ascensdo das fabricas do estado de S&o Paulo, de onde
vinham agora 31,5% do valor da producédo industrial brasileira, secundadas pelas
fabricas do Rio de Janeiro com 28,2% do total (Cano, 1981, p. 296)3. Dos ramos que
compunham o setor téxtil paulista — fiacdo e tecelagem de algoddo, fiacdo e
tecelagem de juta, fabricas de seda natural e artificial (rayon), as malharias e as
fabricas de 14 — o ramo algodoeiro era o principal, pois, no ano de 1928, enquanto
suas fabricas representavam 31,5% das unidades do setor, ao mesmo tempo, nelas
estavam 64,5% do capital, 60,6% dos trabalhadores e 74,6% da forga motriz,

(1) E importante destacar que a relagfo café-industria ndo é dnica via explicativa para a formago industrial
brasileira. No caso do estado do Rio de Janeiro, sobretudo da Capital Federal, que era o principal centro industrial
do Brasil até a década de 1910, a expanséo das fabricas em setores como o téxtil, deu-se de maneira acentuada nas
décadas de 1880 e 1890, justamente quando ocorreria a crise na lavoura exportadora de café fluminense. Neste
sentido, a evolucéo industrial carioca aponta para a formacéo do capital comercial durante o século XIX e sua unido
com 0s bancos para formacdo de empresas, como no caso de grandes atacadistas de tecidos que se tornaram
industriais, sem olvidar o papel fundamental da cidade do Rio de Janeiro como grande centro irradiador do comércio
nacional através de seu porto (Levy, 1994; Lamarao, 2012; Ferreira; Gomes, 1988; Melo, 2002).

(2) Haber (1991, p. 561) demonstra que a lideranga brasileira na industria téxtil algodoeira latino-americana
se deu a partir das mudangas institucionais no inicio da década de 1890, quando foi facilitada a formacéo de empresas
e seu acesso ao mercado de capitais, ao passo que, no México, o governo de Porfirio Diaz limitava a abertura do
mercado de capitais, medida que teria restringido o avanco das téxteis mexicanas.

(3) Algumas causas para a regressao da industria do Rio de Janeiro frente a ascensdo das fabricas de Sdo
Paulo podem ser elencadas em meio a | Guerra Mundial (1914-1918): o aumento nas tarifas de exportacdo do
algodéo efetuado pelos outros Estados brasileiros, o aumento no custo dos transportes ferroviarios e da energia
elétrica (cobranca das tarifas em ouro pela Light), o fato da expansédo industrial de Sado Paulo ter permitido a
diminuigdo de suas compras de bens industriais de outros Estados, uma taxa média salarial no Rio de Janeiro, entéo
a capital federal, maior que em outros Estados (Lamardo, 2012, p. 17; Levy, 1994, p. 206-207; Gomes; Ferreira,
1988, p. 19; Cano, 2002, p. 52; Cano, 1981, p. 244-249).
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elementos que reunidos permitiam ao ramo algodoeiro alcancar 43,4% da producéo
do setor (Negri, 1996, p. 37; Loureiro, 2006, p. 34).

O setor téxtil paulista caracterizava-se nas décadas iniciais do século XX
pela existéncia de grandes empresas, algumas delas com investimentos
diversificados e que competiam em um mercado em expanséo (Aureliano, 1999, p.
31-33)*. Uma das maiores empresas paulistas de tecidos de algoddo na década de
1920 era a Fabrica Votorantim, localizada na cidade de Sorocaba. Criada pelo banco
Unido de S8o Paulo em 1891, a fabrica téxtil era parte de um complexo industrial
composto também pela Estrada de Ferro Votorantim, ferrovia particular que
interligava as instalagdes téxteis — que gerariam o municipio de Votorantim (SP) —
aos trilhos da E. F. Sorocabana, e por uma pequena central hidrelétrica que se valia
das terras compradas as margens do rio Sorocaba para o fornecimento de energia aos
fusos e teares.

Varios trabalhos abordaram a industria téxtil de Sdo Paulo, porém, estas
analises, na maioria das vezes, ndo tiveram como foco uma Unica
empresa®. Especificamente sobre a Votorantim, os trabalhos existentes® exibem um
duplo viés: de um lado, Caldeira (2007) tenta descrever a evolucdo do Grupo, mas
sem contextualizar com o todo da industria paulista, o que limita as conclusfes sobre
0 peso da Votorantim no setor téxtil de Sdo Paulo. De outra parte, Santos (2008)
desenvolve sua analise com uma preocupagdo maior acerca do processo de
internacionalizagdo do Grupo, que foi impulsionado na década de 1980. Dessa
forma, permanecem lacunas sobre a formacao do Grupo Votorantim, o que se deu
no final do século XIX e décadas iniciais do XX. Ademais, hd uma escassez de
informacdes sobre a origem dos maiores grupos econdmicos nacionais’, lista em

(4) Em 1925, no setor téxtil algodoeiro paulista foram listadas 64 fabricas, sendo que nas 10 maiores
empresas — pelo volume do capital investido — estavam 48% do capital empregado neste ramo téxtil, 44% dos
operarios, 38% dos teares e 49% dos fusos (Boletim, abr. 1926, p. 63-67). Esta concentragdo em grandes empresas
se devia a: necessidade de escalas minimas de produc&o, a compensar lacunas logisticas — como a precéria integracéo
do mercado nacional — que demandavam a utilizacdo de varios fusos e teares, implicando na aquisicao de muitas
maquinas e, principalmente, investimentos na geragdo de energia para alimentar a produgéo.

(5) Baer (1975); Carone (2001); Cano (1981); Stein (1979); Loureiro (2006); Negri (1996); Suzigan (2000);
Dean (1971); Versiani e Versiani (1977); Versiani (1984); Ribeiro (1988) e Albuquerque (1982).

(6) Alguns trabalhos se reportaram as figuras-chaves para o desenvolvimento do Grupo Votorantim, como
Scantimburgo (1975) e Pastore (2013) e Marcovitch (2009).

(7) Os grupos econdmicos, conceituagdo tedrica utilizada na descricdo das grandes empresas de paises
emergentes (China, América Latina, Coréia, Turquia) — surgidas principalmente no inicio do século XX — sdo
descritos como unifes de firmas que podem ser juridicamente independentes, mas que atuam de maneira conjunta
através de lagos formais — como o patriménio — e/ou informais, como familia. Estas associages de empresas visavam
diminuir custos de transacéo (transporte, acesso ao crédito) em economias nacionais ainda em formagéo. No caso
do Brasil, geralmente os maiores grupos econdmicos, muitos surgidos na primeira metade do século XX, tratam-se
de grupos que atuam em, ao menos, trés setores econdmicos diferentes, como se dara no caso do Grupo Votorantim
na década de 1920 (Granovetter, 2005, p. 429; Khanna e Yafhe, 2007, p. 331; Colpan e Hikino, 2010, p. 17;
Gongalves; 1991, p. 181; Aldrighi e Postali, 2010, p. 371; Valdaliso, 2002, p. 582; Leff, 1974, p. 89).
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gue o Grupo Votorantim situava-se como 0 maior conglomerado industrial de origem
privada/familiar no ano de 2007 (Aldrighi e Postali, 2010, p. 355-356)8.

Posto isso, 0 artigo tem como objetivo analisar a formacdo do Grupo
Votorantim entre 1891 a 1929, tendo como foco a atuacdo da Fabrica VVotorantim no
setor téxtil algodoeiro do estado de S&o Paulo. O recorte histdrico busca abarcar
como se deu a formacdao da firma téxtil sorocabana no inicio da década de 1890, e se
estende até o final da década de 1920, quando a VVotorantim ja era uma das principais
empresas téxteis do estado de S&do Paulo. Sendo assim, podemos ver o
comportamento de uma das maiores firmas téxteis brasileiras em meio ao cenério de
crise no setor durante a segunda metade dos anos 1920, periodo em que aumentaram
as importacdes de tecidos, 0 que deprimiu a lucratividade de grandes empresas do
setor, como a Votorantim (Stein, 1979, p. 135; Haber, 1992, p. 343)°.

Para tanto, utilizamos a escritura de formacdo da Sociedade Anbnima
Fébrica VVotorantim em janeiro de 1918, bem como suas demonstragdes contabeis
(Balangos Gerais e Demonstragdes de Lucros e Perdas) e os Relatorios de Diretoria,
recobrindo o periodo 1891-1929. Ademais, a analise esta apoiada nos levantamentos
sobre a industria paulista no inicio do século XX (Boletim da Diretoria de Inddstria
e Comércio do Estado de Séo Paulo).

Na se¢do 1, o trabalho retrata 0 banco Unido de Sdo Paulo e como ele criou
a Fébrica Téxtil Votorantim em Sorocaba-SP no ano de 1891. Na se¢éo 2, analisamos
a participagdo da Fabrica Votorantim no setor téxtil paulista até a | Guerra Mundial,
quando ela j& era uma das maiores empresas do ramo téxtil algodoeiro. Na secéo 3,
abordamos a faléncia do banco Unido em janeiro de 1918, quando seus bens foram
arrematados em leildo por Antonio Pereira Ignacio e Nicolau Scarpa para a formagédo
da Sociedade Andnima Fabrica Votorantim (SAFV). Na secéo 4, ressaltamos como
os diversos empreendimentos arrematados por Pereira Ignacio e Scarpa — fabrica
téxtil (Fabrica Votorantim) e de investimentos paralelos (Caieiras de ltupararanga,
Estrada de Ferro VVotorantim e Fabrica de Cimento Rodovalho, além de terrenos em
Sdo Paulo e no Parand) — compuseram o Grupo Votorantim que, liderado por

(8) Os dez maiores grupos econdmicos do Brasil em 2007 eram, em ordem crescente de receita bruta (em
parénteses 0 ano de fundagéo): Fiat (1899), Gerdau (1909), Votorantim (1892), Ambev (1999), Telefonica (1924),
Banco do Brasil (1808), Ital (1945), Vale (1942), Bradesco (1943) e Petrobras (1953) (Aldrighi; Postali, 2010,
p. 355-356). Ha trabalhos que tragam um histérico dos grupos econdmicos brasileiros, mas que ndo empreenderam
analises especificas ao periodo da primeira metade do século XX, caso de Bonelli (1998) e Gongalves (1999).

(9) Séo Paulo (15 fev. 1928, p. 1471. Apesar das buscas junto ao acervo do Centro de Mem@ria Votorantim,
da base de dados do Diéario Oficial de Sdo Paulo e no acervo do jornal O Estado de Sao Paulo, nédo foi possivel
encontrar as demonstracdes de lucros e perdas dos anos subsequentes a 1927, voltando a constar tais demonstragdes
somente em 1940. Dessa forma, restringimos nossa analise ao ano de 1927, pois é possivel que, posteriormente a
este ano, os téxteis tenham decrescido sua participagdo nas receitas do Grupo Votorantim, mas ndo temos como
comprovar esta hipdtese. Ademais, como aponta Levy (1994, p. 194-195; 243-244), ndo havia uma regulamentacéo
sobre como as sociedades andnimas nacionais deveriam apresentar suas demonstragdes financeiras.
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Antonio Pereira Ignacio na década de 1920, receberam novos investimentos que
permitiram & Fabrica VVotorantim tornar-se a maior firma téxtil algodoeira do Estado
de S&o Paulo em 1925 e superar a conjuntura de crise no setor apds 1925.

1 O banco Unido de Sdo Paulo e a formacdo da Fabrica Téxtil Votorantim
(1891)

Em 1892, o estado de S8o Paulo contabilizava 24 bancos, gue juntos tinham
ativos que ultrapassavam o valor de 401 mil contos de réis'®>. O maior destes bancos
era 0 Unido de Sao Paulo, banco universal'! cujo ativo de 112 mil réis representava
aproximadamente 28% do total dos ativos das casas bancarias paulistas em 1892
(Hanley, 2005, p. 155).

O Unido de Séao Paulo foi criado em 31 de janeiro de 1890 por Antonio de
Lacerda Franco (presidente do banco)'?e Jodo Baptista de Mello
Oliveira®®, membros do grande capital cafeeiro que tinham diversos investimentos
na economia paulista, além de importante participacdo no Partido Republicano
Paulista (PRP), assim como seria visto com 0s demais membros da primeira diretoria
do banco. O que diferenciava a atuacdo do Banco Unido frente aos seus
congéneres, além do privilégio de emissdo de moeda que durou entre 1890-1893, era
sua carteira de investimentos industriais, que absorvia boa parte de seus ativos
(Hanley, 2005, p. 151).

O principal empreendimento industrial do banco se deu no setor téxtil. Em
1890, o Unido de Sao Paulo adquiriu a fazenda Séo Francisco, cujas terras ficavam

(10) A formagdao de bancos, e também indUstrias, no inicio da Republica foi impulsionada pelos decretos
n. 164 e 165, de 17 de janeiro de 1890, que estimularam as sociedades an6nimas com a possibilidade de negociar
suas agdes apenas com a integralizacdo de 10% do capital subscrito pelos incorporadores (Tannuri, 1981, p.65).

(11) Sua natureza de banco universal lhe permita realizar: atividades de crédito comercial, como a proviséo
de empréstimos de curto prazo, descontos e cdmbio; atividades de crédito agricola e hipotecario, como a concessao
de financiamentos de longo prazo, garantidos por propriedades imobiliarias rurais ou urbanas, e adiantamentos
contra colheitas futuras; crédito industrial para a construgdo de prédios, ferrovias, docas, melhorias portuarias,
comunicacdes e atividades administrativas, como a propriedade e a operacdo de interesses industriais (Marcondes;
Hanley, 2010, p. 112-113).

(12) Antonio de Lacerda Franco, filho de Bento de Lacerda Guimarées (Bardo de Araras), foi gerente da
casa comissaria e exportadora J. F. de Lacerda & Cia., e senador estadual em 1892, chegando ao senado federal no
periodo entre 1924 e 1930; foi também membro da comissdo executiva do PRP entre 1901-1906 e 1914-1927 (Silva,
2011).

(13) Jodo Baptista de Mello Oliveira era importante cafeicultor na regido de Rio Claro - SP e foi um dos
fundadores do PRP e senador estadual entre 1892-1903 (Silva, 2011, p. 232).

(14) Joaquim Lopes Chaves (senador estadual em 1894 e 1901 e cunhado de Américo Brasiliense, que foi
o0 primeiro presidente do Estado de S&o Paulo); Antonio Paes de Barros (senador estadual em 1903, filho do Bardo
de Piracicaba e sobrinho do brigadeiro Rafael Tobias de Aguiar); Bento Quirino dos Santos (vereador por Sdo Paulo
e presidente da Companhia Mogiana de Estradas de Ferro); Jodo Tobias de Aguiar e Castro (senador estadual em
1892, filho da Marquesa de Santos e do brigadeiro Rafael Tobias de Aguiar); e Vitoriano Gongalves Camilo (Silva,
2011, p. 232).
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na cidade paulista de Sorocaba e que continham uma cachoeira conhecida pelos
indigenas como Boturantim, origem da futura cidade de Votorantim®®. Esta queda
d’agua foi fundamental para viabilizar o fornecimento de energia, pois foram
construidas barragens na corredeira do Rio Sorocaba que formaram uma pequena
usina hidrelétrica que, a partir de 1892, passou a alimentar a Fabrica de Chitas
Votorantim, criada em julho de 1891, unidade téxtil nas terras da fazenda que tingia
e estampava tecidos de algodao importados — a chita — sobretudo da Inglaterra (Silva,
2011, p. 233)%,

A chegada da matéria-prima e o escoamento da producdo foram resolvidos
em janeiro de 1893, quando foi inaugurada a Estrada de Ferro Votorantim, que com
seus oito quilémetros de extensdo interligava a fabrica a cidade de Sorocaba, onde
passavam os trilhos da Estrada de Ferro Sorocabana (Efev, p. 1)*'.

Constituida como uma sociedade em comandita cujo capital era de 1.000
contos de réis (equivalente a 52.572 libras esterlinas do ano de 1894)8, a Fabrica
Votorantim, entre 1894-1896, tinha como socios comanditarios (cuja participacao
no capital da firma e nos dividendos esta entre parénteses): Jodo Baptista de Mello
Oliveira (10%), Carlos Teixeira de Carvalho (10%), Antonio Paes de Barros (5%),
Joaquim Franco de Camargo Junior (5%), Bardo de Arary (5%), Domingos Corréa
de Moraes (5%) e Manoel Alves Leite Penteado (5%). Por sua vez, o Banco Unido
de Séo Paulo (55%) era o Unico socio solidario, que tinha responsabilidade ilimitada
pelos débitos da firma com terceiros (Balancos, 1894-1896).

De acordo com a Tabela 1, a casa bancéaria Unido de Sao Paulo era a grande
financiadora da Fabrica Téxtil Votorantim, respondendo por 97% dos débitos no
passivo da firma entre os anos 1894-1896. Sobretudo em seus anos iniciais, quando
estavam sendo construidas as instalagbes em Sorocaba, 0 banco passou a
desembolsar grandes somas para a formacao de uma nova unidade fabril —em 1904,
a Fabrica Votorantim inauguraria sua se¢do de fiagdo e tecelagem — que respondia
pela totalidade dos gastos do banco na empresa.

(15) A regido de Sorocaba, com seu solo arenoso, era propicia ao plantio do algoddo, haja vista que, entre
1903-1905, 80% da producéo de algoddo paulista vinha daquela regido (Carone, 2001, p. 95).

(16) Havia uma preferéncia por situar as plantas industriais proximas aos rios e suas quedas d’agua, que
permitiam a construcdo de pequenas usinas hidrelétricas que alimentariam as fabricas. Isto vinha do fato de que a
maior parte da produgdo energética de Sdo Paulo se destinava ao consumo doméstico (Carone, 2001, p. 81-86).

(17) Inicialmente, a Estrada de Ferro VVotorantim contava com 5 locomotivas, 30 vagdes de carga, 8 carros
de passageiros e 1 carro especial para autoridades, além de 1 carro funebre (Efev, p.1).

(18) Convertemos os valores nominais de mil-réis para libras esterlinas a fim de permitir a comparagéao dos
valores em diferentes anos, com base nas cotacdes apresentadas em http://www.ipeadata.gov.br/. Para a aferi¢do dos
valores constantes, eles foram obtidos através da utilizacéo do indice de precos para a Gra-Bretanha elaborado por
Mitchell (2007, p. 953-960).
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Tabela 1
Balancos patrimoniais da Fabrica Téxtil VVotorantim, 1894-1896 —
em libras esterlinas constantes e porcentagem

Anos 1894 1985 1896

Ativo 209.555 243.618 226.121
Passivo 150.831 187.612 188.359
Patrimdnio liquido 58.671 56.006 37.762
Dividendos 4.310 1.062 14.500
Lucros suspensos 1.786 1.802 -
Lucratividade (em %) 10,3 51 38
Banco unido (em % no passivo) 100 100 91

Nota 1: a lucratividade é dada pelo quociente de rentabilidade do patrimdnio
liquido (dividendos + lucros suspensos/patrimonio liquido). Em que pese a haver
outros indicadores de lucratividade, a escolha se deu em virtude do quociente de
rentabilidade do patrimdnio liquido ter sido utilizado por Hanley (2005) para
mensurar a lucratividade de bancos como o Unido de S&o Paulo, o que permite
comparar a lucratividade da Fabrica Téxtil VVotorantim com a de seu controlador.
Fonte: Balangos, 1894-1896.

De outra parte, o banco Unido conseguia diversificar suas fontes de
rendimento em um setor com boas perspectivas dentro do complexo cafeeiro. Hanley
(2005, p. 207) indica que a lucratividade do Unido de S&o Paulo entre 1890-1895
teve um valor médio de 4,9% por semestre e, entre 1895-1899, este valor foi de 3,0%.
Ja a Fabrica Votorantim, conforme a Tabela 1, apresentou um lucro quase duas vezes
maior nos anos de 1894 e 1895, respectivamente, com 10,3% e 5,1%, cifra que
chegou a 38% em 1896, mostrando ser este investimento industrial uma importante
fonte de formag&o e diversificagdo da riqueza para os acionistas do banco, que
veriam a Votorantim se tornar uma das maiores firmas téxteis algodoeiras de S&o
Paulo na década de 1910 (Balancos, 1894-1896).

2 A Fabrica Votorantim e sua participacdo na industria téxtil paulista até a |
Guerra Mundial

Sob os efeitos das politicas contracionistas a partir de 1898, a quantidade de
papel-moeda em circulacdo no Brasil foi drasticamente reduzida entre 1898-1903 —
em torno de 13% do estoque — afetando sobremaneira os bancos nacionais, que
atravessaram uma crise de grandes propor¢des em que diversas casas bancérias
foram a faléncia (Fausto, 2006; Franco e Lago, 2012; Delfim Netto,
2009)*. Mesmo na condicdo de um dos maiores bancos paulistas, o Unido de Séo
Paulo sofreu os impactos da crise. A partir de 1906, a casa abandonou as operagdes

(19) Segundo Saes (1986, p. 142) “Até 1906, os niveis monetarios de depdsitos e empréstimos so inferiores
aos de 1899. Sabemos também da liquidagdo de grande niimero de bancos nesses anos [...]".
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comerciais e se fixou na administracdo de seu portfélio industrial, principalmente,
dos negdcios da Fabrica Votorantim?°.

Na industria téxtil paulista, sob os efeitos do Plano de Valorizacdo do
Café?! em 1906, o que se viu foi uma nova onda de investimentos a partir de 1907,
em uma conjuntura marcada por maior protecdo alfandegéria, cambio estabilizado,
maior uso da energia elétrica e expansao populacional — principalmente na capital.
A importacdo de maguinas téxteis para o Brasil entre 1907-1910 mais do que dobrou,
permitindo as téxteis paulistas dobrarem seus niveis de produgdo entre 1907-1913
(Suzigan, 2000, p. 154; Cano, 1981, p. 129; Stein, 1979, p. 108; Brasil, 1946, p. 54).

Tabela 2
As maiores empresas de tecidos de algoddo do Estado de S&o Paulo em dezembro de 1910,
segundo o volume do capital investido — em libras esterlinas constantes

Nome da firma Capital
s Local (emlibras | Operéarios | Teares Fusos Producéo
(Proprietéario) .
esterlinas)
Brins,
e cassinetas,
Cotonificio Rodolpho | . oo 1o | 436,308 | 1.305 500 | 14000 | colchas,
Crespi
atoalhados,
chalés
Fabrica Votorantim Chitas
(Banco Unido de Séo | Sorocaba | 363.665 812 1.109 36.000 . ;
morins, brins
Paulo)
. . Tecidos crus,
Companhia Industrial | <. 510 | 200931 | 600 318 | 11.000 |  xadrez,
de S&o Paulo .
riscados
Fiacdo, Tecel .
e
parta YPITanga | o+, paulo | 290.931 | 785 444 | 14000 | chitas, brins,
(Nami-Jafet &
~ lengos
Irmé&os)
. . Tecidos crus,
Fabricade Tecidos | i | 260112 | 374 325 8.312 xadrez,
S&do Martinho
cobertores
Total do Ramo
Algodoeiro - 3.393.766 | 13.396 8.544 226.808
(24 firmas)

Fonte: Boletim (jul. 1912, p. 308-311).

(20) Hanley (2005, p. 144-151; 207) argumenta que a faléncia dos bancos universais estava atrelada a sua
menor lucratividade frente aos bancos comerciais. A menor lucratividade teria levado os investidores a buscarem os
bancos comerciais e também outras formas de investimentos, como ferrovias.

(21) Fausto (2006, p. 237).
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Como demonstra a Tabela 2, o ramo algodoeiro paulista era concentrado em
grandes empresas — Cotonificio Rodolpho Crespi, Tecelagem Ypiranga, Companhia
Industrial de S&o Paulo, Fabrica Sdo Martinho e Votorantim — que, somadas,
respondiam por 48% do capital total do ramo, 29% dos operéarios, 32% dos teares e
37% dos fusos??. A Fabrica Votorantim era a segunda maior firma de tecidos de
algoddo paulista em 1910. A planta industrial na cidade de Sorocaba tinha uma
fabrica que ocupava 100 mil metros quadrados e terrenos anexos que atingiam 1
milhdo e 800 mil metros quadrados, acrescidos de 1.500 alqueires de terras
cultivadas, campos e matas de fazendas que haviam sido adquiridas. Tinha geragdo
energética propria de 2.150 cavalo-vapor de energia hidrelétrica para manufaturar
150 toneladas de algoddo mensalmente. Para escoar a producao de tecidos e também
do calcério explorado em suas terras — em torno de 30.000 sacos de cal a0 més —
havia a Estrada de Ferro Votorantim, atendida por quatro locomotivas de 14
toneladas, sete carros de passageiros e 44 vagdes de carga, sendo que O trem
trafegava 20 quildmetros por dia. Ademais, para os funcionarios havia: casas para
operérios com &gua encanada, esgotos, luz elétrica, cinema, clube, igreja, campo de
esportes e de ténis (Carone, 2001, p. 141).

Entretanto, este cenario expansivo do setor téxtil, a exemplo do que ocorreria
com a economia nacional, sofreria os efeitos da | Guerra Mundial (1914-1918), a
cambiar o destino do banco Unido de Sao Paulo e da Fabrica VVotorantim.

3 A | Guerra Mundial, a faléncia do banco Unido de Sdo Paulo e a venda da
Fabrica Votorantim (1918)

Os anos da | Guerra Mundial, entre 1914-1918, foram marcados por um
refluxo do comércio internacional. Para a industria brasileira, em que boa parte dos
setores demandava matérias-primas estrangeiras, as cifras de importacdo destes
insumos cairam 52% frente aos dados de 1911-1913, tendéncia declinante repetida
na importacéo de combustiveis (-35%), bens de capital para a industria (-78%) e bens
de consumo (-55%) (Villela; Suzigan, 1973, p. 128).

Na seara financeira, a guerra também gerou problemas de grande monta. O
banco Unido de Sdo Paulo, que desde 1906 circunscrevera suas atividades a
condugdo de seus ativos industriais, sofria também no contexto da crise que se abateu
de forma concomitante sobre o setor bancario paulista, com a evasdo de capitais

(22) A oligopolizagdo ndo era uma caracteristica apenas do setor téxtil algodoeiro paulista nas duas
primeiras décadas do século XX. Realgando a concentracéo a nivel nacional, Stein aponta que seis fabricas na capital
federal e duas em Séo Paulo possuiam mais de dois tergos dos fusos, pouco menos de um terco dos teares e em torno
de um quinto dos operarios téxteis algodoeiros. No Rio de Janeiro, em 1910, as maiores firmas algodoeiras eram:
Allianga, Confianca Industrial, Progresso Industrial, América Fabril e Carioca (Stein, 1979, p. 110-114). Ademais,
a concentragdo em grandes empresas era vista também no México que, em 1910-1911, possuia 145 fabricas téxteis,
mas apenas 9 destas firmas respondiam aproximadamente 50% da producéo nacional de tecidos, concentradas no
Estado de Veracruz e Puebla (King, 2003, p. 257-265).
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estrangeiros, movimento que levou a uma crise de liquidez, evidenciada pela falta
de cambiais que culminou com o fechamento da Caixa de Conversdo em 1914. Neste
cenério, tornava-se mais complicado atender a demanda por capital de giro a
manutencdo dos negocios da Fabrica Votorantim (Saes, 1986, p. 107; Marcovitch,
2009, p. 235).

A crescente demanda por capitais vinda da Fabrica Votorantim, uma das
maiores firmas algodoeiras paulistas no periodo, coadunava-se a conjuntura positiva
do setor téxtil durante o interregno 1914-1918, tanto no mercado paulista quanto
nacionalmente. Baseadas nos elevados investimentos em teares e fusos feitos antes
da Primeira Guerra Mundial, e tendo uma importante queda nas importacGes de
tecidos de algoddo — dada tanto pelas dificuldades no comércio maritimo quanto pelo
cambio desvalorizado — as firmas téxteis nacionais tiveram uma reserva do mercado
interno que impulsionou a producdo de tecidos de algoddo, gerando um cenério
favoravel que, no caso paulista, permitiu as grandes empresas manter sua posicéo
dominante no ramo (Stein, 1979, p. 116; Suzigan, 2000, p. 157-158; Cano, 1981,
p. 175)%,

Tabela 3
As maiores empresas de tecidos de algoddo do Estado de Sdo Paulo em dezembro de 19186,
segundo o volume do capital investido — em libras esterlinas constantes

Capital (em
Nome da firma (Proprietario) Local libras Operérios | Teares Fusos
esterlinas)
Cotonificio Rodolpho Crespi Capital 529.608 2.000 700 20.000
Fébrica Votorantim (Pereira | o\ s | 440,899 1400 | 1109 | 36.000
Ignécio & Cia.)
Fiagdo, Tecelagem e
Estamparia Ypiranga (Nami- Capital 242.494 1.000 650 18.000
Jafet & Irméos)
Mariangela (Inddstrias
Reunidas Francisco Capital 198.404 1.900 1.465 40.000
Matarazzo)
Fabrica de Tecidos Sao Tatuf 156.298 476 401 6.724
Martinho
Total do Se;?rrm'a;g(’doe'm (44 ; 3.898.341 21216 | 13882 | 412077

Fonte: Boletim (ago./set. 1918, p. 387.

(23) A produgdo nacional de tecidos de algodédo em 1919 era 47% maior do que em 1912, sendo que 75%
do consumo nacional de tecidos de algodao eram abastecidos por firmas nacionais que, inclusive, teriam exportado
para Argentina e Uruguai. Em relacéo ao Estado de S&o Paulo, as firmas algodoeiras, que haviam produzido 83
milhdes de metros de tecidos em 1913, aumentaram esta cifra para 147 milhfes de metros em 1918 e, no ano
seguinte, para 175 milhdes de metros de tecidos; ao passo que, as importacdes de tecidos de algodéo através do Porto
de Santos cairam 62% nos anos da | Guerra Mundial (Suzigan, 2000, p. 154; Stein, 1979, p. 116; Cano, 1981,
p. 293; Dean, 1971, p. 98).
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Analisando a Tabela 3, vemos que, em relacdo a amostra de empresas de
1910 (Tabela 2), eram quase que as mesmas grandes firmas a controlar o setor téxtil
paulista — incluindo-se agora as Industrias Reunidas Francisco Matarazzo no lugar
da Companhia Industrial de Sdo Paulo — e com uma participacao no setor semelhante
ao periodo anterior: agora elas detinham 40% do capital do ramo, 32% dos operarios,
31% dos teares e 17% dos fusos — em 1910, as cinco maiores firmas possuiam 37%
dos fusos. Ademais, o capital empregado no ramo algodoeiro tinha aumentado 15%,
elevagdo expressa pela ampliagdo da capacidade produtiva, pois em 1916, o nimero
de teares, fusos e operarios havia quase duplicado?.

De outra parte, notamos que a solugdo encontrada pelo Banco Unido, em
dificuldades financeiras, foi arrendar a conducao da Féabrica VVotorantim em 1914 a
um terceiro com capitais e experiéncia no setor algodoeiro, 0 empresario portugués
Antonio Pereira Ignacio, que na Tabela 3 aparece como proprietario da
Votorantim®. A firma Pereira Ignacio & Cia. era a reunido das varias unidades
descarogadoras de algoddo que o empresario portugués possuia — na cidade paulista
de Tieté, Laranjal Paulista, Itu, Conchas, Botucatu, Bofete —, extraindo delas o 6leo
e a pluma de algodéo, o que fizera dele o principal fornecedor da Fabrica VVotorantim
(Carone, 2001, p. 94).

Para ele, o arrendamento mostrava-se uma 6tima oportunidade de integragdo
vertical de seus investimentos, uma vez que, Pereira Ignacio controlaria o
fornecimento da matéria-prima (algodao) e a fabricacdo dos tecidos de algodéo,
integrando os elos da cadeia téxtil?®. Alias, tratava-se a Fabrica Votorantim da
segunda maior firma téxtil paulista, com uma importante gama de recursos
produtivos — fornecimento de energia proprio, ferrovia particular — que lhe
proporcionavam relevantes vantagens competitivas no setor em que Pereira Ignacio

(24) Ao analisarmos a base de dados do Boletim da Diretoria de Industria e Comércio do estado de S&o
Paulo, constatamos a inexisténcia de dados sobre a industria téxtil algodoeira referente aos anos de 1913 e 1914.
Dessa forma, em que pese aos dados da tabela 3 comprovarem o aumento no nimero de teares e fusos das firmas
téxteis, é importante considerar que este acréscimo pode ter ocorrido antes da Primeira Guerra Mundial, quando o
fluxo de importacfes de maquinario de téxtil ainda era grande, como apontado por Stein (1979, p. 195) e Suzigan
(2000, p. 157).

(25) Antonio Pereira Ignacio saiu de Portugal em 1884 e migrou para a regido de Sorocaba aos 10 anos de
idade. Filho de um sapateiro, ele completou seus estudos ginasiais e foi trabalhar na firma de importacéo de tecidos
de Jodo Reinaldo de Faria, na cidade do Rio de Janeiro. A experiéncia na casa importadora lhe proporcionou a
acumulacéo de um capital inicial que foi investido posteriormente, na década de 1890, na formacéo de armazéns de
secos e molhados no interior de S&o Paulo. Entre 1901 e 1904, ele abriu trés firmas que descarocavam a fibra de
algoddo na regido de Sorocaba. Recorrendo aos capitais do antigo patréo e aos contatos adquiridos em uma estadia
nos Estados Unidos trabalhando em uma industria téxtil no Alabama, Antonio formou a Féabrica de Oleos Santa
Helena em 1905, na cidade de Sorocaba, com maquinas estadunidenses (Dean, 1971, p. 60-61; Caldeira, 2007,
p. 11-14).

(26) Segundo Chandler (1998, p. 332) “[...] quanto mais concentradas as unidades de producéo e quanto
mais concentradas as fontes de suprimento, maior a probabilidade de integra¢do das duas numa s6 empresa”.
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possuia outras duas firmas de tecelagem?’. Ademais, a Fabrica Votorantim
apresentava-se como uma firma em evolu¢do no periodo 1910-1916 — como
demonstra a comparacdo das Tabelas 2 e 3 —, pois no interregno ela aumentou seu
capital em 21% e contratou mais operarios, mantendo-se o nimero de teares e fusos.
Por tudo isso, se de fato havia uma crise no setor financeiro nacional que afetava o
Banco Unido, ou mesmo problemas no ramo algodoeiro, estas adversidades ndo
parecem ter atingido o cotidiano da Fabrica Votorantim em um primeiro
momento?,

Todavia, um incéndio atingiu as instala¢Ges da Fabrica VVotorantim, descrito
em 26 de fevereiro pelo jornal sorocabano Cruzeiro do Sul®®. Os prejuizos do
incéndio chegaram a 1.000 contos de réis (36.115 libras esterlinas constantes) —
apenas 24% deste valor seria restituido pelo seguro — e foram um duro golpe em seu
ja debilitado mantenedor, o banco Unido de So Paulo, que devido as tribulagdes
financeiras se encontrava em débito com os funcionarios da fabrica, que decidiram
paralisar as atividades em junho de 1917, em meio ao movimento da Greve Geral
(Jornal Cruzeiro do Sul, 17 jul. 1917, p. 01 apud Dessotti, 2006)*.

(27) Dentre as 46 empresas téxteis algodoeiras do Estado de Sdo Paulo em dezembro de 1917, o portugués
consta como proprietario da fabrica Lusitania, localizada na cidade de S&o Paulo, com capital de 49.441 libras
esterlinas constantes, 900 operarios, 378 teares e 11.380 fusos; além desta, ele era proprietério da fabrica Lucinda
(antiga Sdo Bernardo Fabril), localizada em Séo Bernardo, com capital de 44.096 libras constantes, 635 operarios,
377 teares e 14.432 fusos (Boletim, mar./abr., 1919, p. 120).

(28) Em 1916, no Estado de Séo Paulo as seguintes firmas téxteis algodoeiras tiveram suas atividades
suspensas (em parénteses o local da fabrica e o capital da empresa em libras esterlinas constantes): Sdo Bernardo
Fabril (Sdo Bernardo - SP, 154.314 libras esterlinas), Companhia Fabril Paulistana (Capital, 88.180 libras), J. Brenha
& C. (Sdo Roque - SP, 26.454 libras), Cia. Nacional de Tecelagem (Capital, 13.226 libras) e Santa Irinéa (Capital,
8.818 libras). E, em 1917, a Fabrica Arethusina (Piracicaba — SP, 46.886 libras) e a J. Brenha & C. (Sdo Roque -
SP, 46.886 libras) (Boletim, ago./set., 1918, p. 387; mar./abr. 1919, p. 120).

(29) “Arde um deposito de algodéo da Fabrica de Tecidos de Votorantim. Os prejuizos aproximam-se de
mil contos de reis. O incendio comegou as 18h45min s6 foi contido de madrugada quando o corpo de bombeiros
chegou. A fabrica de tecidos Votorantim pertence ao Banco Unido de S&o Paulo é um dos estabelecimentos
industriaes de maior importancia do Estado. Possue cerca de 1200 teares e neles trabalham calculadamente 3 mil
operarios. No deposito existiam 3200 fardos de algoddo, muitas barricas de soda caustica e potassa, grande
quantidade de farinha de trigo; enumeras botijas de acido para preparacéo de tinta etc. O fogo tomou proporgoes
assustadoras. A populagdo de Votorantim, composta em quasi sua totalidade de operarios affluiu ao logar do
incéndio rapidamente tentando dominar as chamas, luctando com grande dificuldade por falta de numero suficiente
de mangueiras e aparelhos extinctores de incendio no deposito. Do inquerito aberto ficou constatado que o incendio
ndo foi proposital, sendo 0 mesmo atribuido a alguma fagulha desprendida por uma locomotiva fagulha esta que
penetrou por abertura situada na parte superior do barracdo. Os prejuizos subiram a quase 1000 contos de réis,
estando o deposito de algodéo da referida fabrica de tecidos seguro em 240 contos de réis” (Jornal Cruzeiro do Sul
apud http://www.ihggs.org.br/?option=content&task=view&id=204&Itemid=76&limit=1&limitstart=4). Acesso
em: 3 mar. 2015.

(30) A Greve Geral atingiu importantes firmas téxteis algodoeiras paulistas, como a maior destas empresas,
o Cotonificio Crespi, que contava 1.305 operérios, dos quais 400 decidiram entrar em greve em junho de 1917 ao
ver negado o pedido de reajuste salarial entre 15% e 20%, além da negativa dos patrdes em abolir a extensdo da
carga horéria noturna (Biondi, 2009, p. 263-306).
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Tabela 4
Balango da Fabrica VVotorantim em 31 de janeiro de 1918 — em libras esterlinas correntes
Ativo (em libras esterlinas) Passivo (em libras esterlinas)

o ey | s freiesonial | e
Arrendamento da Fabrica 30.008 | Garantias diversas 57.958
Mercadorias em penhor 57.958 | Servigos médicos 54
Almoxarifado 59.583 Letras a pagar 40.191
Maquinismos 758 Folha de pagamento 5.037
Maoveis e utensilios 108 Lucros e perdas 55.683
Construcdes 487 Contas correntes (credores) 105.679
Selos de consumo 216
Combustivel 108
Caixa de Votorantim 1.300
Algodao 24916
Letras a receber 7.583
Sinistros a liquidar 27.191
Contas correntes (devedores) 20.041
Total Ativo 287.132 | Total Passivo 287.243

Obs.: a discordancia entre os nimeros do Ativo e do Passivo se deve ao arredondamento dos
valores das referidas contas.
Fonte: SAFV (1918-1919, p. 3-5).

No ano de 1917, a administracdo da Fabrica VVotorantim ficou a cargo de
Antonio Pereira Ignécio, que arrendara a unidade téxtil junto ao banco Unido de Sdo
Paulo e conseguiu reabri-la ainda em julho daquele ano, junto com o empresario
Nicolau Scarpa que, somados, detinham 93% dos valores que a Fabrica VVotorantim
devia aos seus credores em conta corrente: Scarpa tinha a receber 15% dos créditos
em conta corrente da VVotorantim e, por sua vez, Pereira Ignacio era credor de 78%
de tais valores®.. Conforme a Tabela 4 acima, que demonstra o resultado financeiro
da Fabrica Votorantim do ano de 1917, no lado do ativo, nota-se que a maioria dos
ativos da Fabrica Votorantim encontrava-se imobilizada, uma vez que 61% dos
valores eram representados pela soma das contas Banco Unido de Sdo Paulo (conta
de penhor), Mercadorias em penhor e Almoxarifado; enquanto que, os Devedores
em Conta Corrente e as Letras a Receber significavam apenas 10% do ativo, a

(31) A bibliografia (Dessotti, 2006; Caldeira, 2007; Marcovitch, 2009) aponta que o empresério italiano
Nicolau Scarpa, através da firma Francisco Scarpa & Filho, também seria arrendatario da Féabrica Votorantim.
Porém, no primeiro balango financeiro exposto no Livro Diario da Fabrica VVotorantim referente a 17 de janeiro de
1918, consta nos débitos e créditos apenas o nome da firma Pereira Ignacio & Cia., 0 que nos permite afirmar que
quem de fato comandava 0s negécios da empresa era Antonio Pereira Ignacio, auxiliado por Nicolau Scarpa.
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demonstrar que os valores a receber de terceiros pelo arrendatario ndo eram tédo
elevados®.

De outra parte, vemos que a conta Lucros e Perdas respondia por 20% do
passivo da firma em 1917, valor relevante e que representava 10% do capital
declarado pela Votorantim em 1916 (Tabela 3). Porém, se do Passivo excluirmos a
conta Garantias Diversas que tinha seu valor correspondente na conta Mercadorias
em Penhor (Ativo), constatamos que a situacdo financeira da fabrica téxtil
sorocabana ndo era tdo solvente, pois a soma das contas Letras a Pagar e Credores
em Conta Corrente alcancava 64% dos passivos, ou seja, cifra cinco vezes maior do
que os valores que a empresa tinha a receber. Ademais, a situacdo era ainda
desfavoravel ao arrendatério, pois do valor total dos Credores em Conta Corrente, a
Pereira Ignacio & Cia. tinha 86.450 libras esterlinas para serem quitadas pela Fabrica
Votorantim, o equivalente a 78% dos débitos®,

Ao final de 1917, de um lado havia o banco Unido de S&o Paulo atravessando
sérias dificuldades financeiras, mas ainda detentor de uma das maiores féabricas
téxteis de Sdo Paulo, além de outros ativos®. De outra parte, 0s empresarios Pereira
Ignécio e Nicolau Scarpa eram os principais credores da VVotorantim e com interesses
no setor téxtil paulista®. A solugdo deste impasse ocorreu em sete de janeiro de
1918, quando um leildo na cidade de S&o Paulo marcou a faléncia do banco Unido
de S&o Paulo e a arrematacéo de seu espoélio por Pereira Ignécio, Nicolau Scarpa e
outros participantes minoritarios pelo valor de 5 mil contos de réis (180.180 libras
esterlinas constantes)®.

(32) Nas Contas Correntes da Fabrica Votorantim apareciam os seguintes devedores (valores a pagar em
libras esterlinas correntes): Byington & Cia. (162); Joaquim Soares Fernandes (108); Elias Domingos & Cia. (433);
Sampaio Moreira, Filho & Cia. (1.245); Martins Costa & Cia. (4.604); Assad Abdala & Nagib Salem (162); Jodo
Reynaldo Coutinho & Cia. (108); Fernando Costa & Cia. (108); Nami Jafet & Irmé&os (6.662); Araujo Costa & Cia.
(866); J. Moreira & Cia. (108); Affonso Viseu & Cia. (1.408); Massa Falida do Banco Unido (3.575).

(33) Nas Contas Correntes da Fabrica VVotorantim apareciam os seguintes credores (valores a receber em
libras esterlinas): Continental Products & C. (54); Henry Rogers, Sons & Cia. (487); Societé Financiére e
Commerciale Franco Brésilienne (54); Schill & Cia. (54); Francisco Gagliardi (54); E. Vella (1.354); Companhia
Mechanica e Importadora de Sao Paulo (433); Industrias Reunidas Francisco Matarazzo (487); Francisco Scarpa &
Filho (11.266); Naegeli & Cia. (920); Pereira Ignacio & Cia. (86.450); Carlo Crespi & Cia. (1.300); Pires Fontoura
& Cia. (54); Richard Wichello & Cia. (108); Wilson, Sons & Cia. (108); Dr. Fred Gifford (108); Lidgerwood Limited
(162); Antonio Ciamero (108); Siesel Brothers (1.029); J. Monteiro & Cia. (108); Eduardo Horn (54); Companhia
General Electric (54).

(34) As causas que levaram o banco Unido de Sdo Paulo a condigdo falimentar sdo incertas. Marcovitch
(2009, p. 138-139) indica que o banco teria se alavancado em excesso com a execucdo de projetos imobiliarios e
industriais que se mostraram frustrados, em virtude do desconhecimento de seus diretores sobre estas obras.

(35) Nicolau trabalhava em conjunto com seu pai Francisco na F. Scarpa & Filho, casa importadora de
géneros diversos, que tinha um armazém dentro das instalagdes da Fabrica VVotorantim para atender os funcionarios
da firma sorocabana. Ademais, também atuava no descarogamento de algodéo na regido de Sorocaba (Carone, 2001,
p. 188; Lloyd et. al., 1913, p. 651).

(36) Os outros compradores minoritarios do espélio do banco Unido de Sdo Paulo foram: José de Cunto e
Jodo Cancio Pereira que moravam em S&o Paulo - SP; Jodo Soares Hungria que morava em ltapetininga -SP;
Domingos Piccirillo, Roque de Cunto, José Ventura Fernandes da Silva e Raphael de Cunto que moravam em
Sorocaba-SP (Escritura, 1918, p. 1-2).
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Tabela 5
Descricao dos bens arrematados no leildo do banco Unido de S&o Paulo em 07 de janeiro de 1918 —
valores em contos de réis correntes

Composicao dos bens Valor de Arrematacao (contos de réis)

Fabrica, seu terreno, edificio, maquinismos, acessérios,
pertences e sobressalentes; e mais a Via Férrea
compreendendo todas as suas esta¢des, material fixo e
rodante

1.650

Terreno na cidade de S&o Paulo (bairro de Santo Amaro),
terreno na cidade de Sao Bernardo; a Fazenda
Itupararanga (Sorocaba -SP) com seus fornos para a 95
fabricacdo de cal e inclusive a fazenda Lagoa que dela é
dependéncia

Fazenda S&o Francisco (Sorocaba - SP); terreno na cidade

de S&o Paulo (Alameda Bardo do Rio Branco n. 120) 100
Parte da fazenda Agua Sumida (Ribeirdo Bonito - SP); um

terreno no bairro do Jabaquara (S&o Paulo - SP); 34 lotes 102
de terrenos em Curitiba - PR; um terreno no distrito de

Bom Sucesso (Parand); 3 ilhas em Paranaguéa — PR;

Direitos sobre as dividas ativas do Banco Unido 2.335
Mercadorias, mdveis e objetos dados como garantia 95

penhor mercantil em favor de Pereira Ignécio & Cia.

1 milh&o de metros de pano dados em penhor mercantil
em favor do Banco do Comércio e Industria de S&o Paulo 100
para garantia de um crédito em conta corrente

Objetos e utensilios do escritério do Banco Unido de Séo
Paulo na cidade de S&o Paulo e mais as despesas gerais de
incorporacéo da Sociedade, inclusive sisas e transcri¢éo
da aquisicdo dos bens

Valor total dos bens 5.000

Fonte: SAFV (1918-1919, p. 1-2).

523

O Banco Unido de Séo Paulo usou o valor levantado no leildo para quitar seus
débitos junto aos credores, principalmente com seus debenturistas; o banco do
Comércio e Industria do Estado de Séo Paulo; a firma Francisco Scarpa & Filho; e a
Pereira Ignacio & Cia®. Ja os adquirentes do espdlio valeram-se das dificuldades

(37) No processo de rateio dos valores levantados no leildo, conduzido pelo liquidatario Nicolau Scarpa, 0s
valores se dividiram da seguinte forma (em libras esterlinas correntes): garantias aos debenturistas por hipoteca
inscrita (89.375 libras), garantia hipotecéaria em favor do banco do Comércio e Industria do Estado de Sao Paulo
(5.145 libras), garantia hipotecaria em favor de Francisco Scarpa & Filho e que apenas dava para o pagamento da
primeira hipoteca (5.416 libras), penhor instituido em favor do Banco do Comércio e Industria de Séo Paulo (5.416
libras), pagamento do penhor de Pereira Ignécio & Cia. (5145 libras). Em margo de 1918, havia 46.997 debéntures
do banco Uniéo de S&o Paulo em circulagdo e cada um destes titulos dava o direito de receber Rs. 36$081 (1,95
libras esterlinas correntes) a ser pago no dia primeiro de abril de 1918 (S&o Paulo, 24 mar. 1918, p. 1923).
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financeiras daquela instituicdo para obter bens e direitos sobre uma vasta gama de
recursos produtivos por um valor que pode ser considerado subestimado. Julgando
que, havia aproximadamente um ano, em dezembro de 1916, somente o capital da
Fébrica Votorantim era de 440 mil libras; Pereira Ignacio, Scarpa e 0s outros
compradores despenderam 54% deste valor para arrematar a fabrica, sua ferrovia e
os demais bens pertencentes ao banco®.

Analisando a escritura de constituicio da Sociedade Anénima Fabrica
Votorantim, documento que descreve detalhadamente os bens leiloados em janeiro
de 1918 pelo Banco Unido, vemos que a Fabrica Votorantim em Sorocaba - SP
ocupava uma area de 1.070.000 metros quadrados, onde se encontravam fusos,
teares, motores elétricos, turbinas e outras maquinas — na maioria importada — que
se dividiam entre as secOes de tecelagem, fiagdo, estamparia, acabamento,
descarogamento, oficinas, tinturaria, fundi¢do e de caldeiras, aléem do depdsito de
algoddo. A Estrada de Ferro Votorantim, cuja concessdo foi feita pela Camara
Municipal sorocabana, atravessava a fabrica e tinha o total de 20 quildmetros de
extensdo, com trés estacbes (Votorantim, Itupararanga e Sorocaba) em que
circulavam 7 vagdes para passageiros e 13 vagdes de carga, além de 21 caixdes. O
terreno em Santo Amaro, que ficava na cidade de Sdo Paulo e foi comprado pelo
Banco Unido em junho de 1898, tinha éarea total de 1.177.107 metros quadrados,
margeava a linha de bondes da capital e nele possuia olarias. A Fazenda do
Itupararanga, na cidade de Sorocaba - SP, tinha nas suas terras jazidas de marmore,
pedreiras para a extracdo e fabricacdo de cal, em uma area de 13.552.000 metros
quadrados (Escritura, 1918, p. 1-13).

Estes ativos se mostrariam de suma importancia a retomada dos negécios da
Votorantim a partir de 1918, quando a unidade téxtil e os demais ativos adquiridos
formariam a Sociedade Andnima Fabrica Votorantim — doravante, o Grupo
Votorantim.

4 Sociedade Andnima Fabrica Votorantim (1918-1927): o grupo econdmico
liderado por Antonio Pereira Ignécio

Em 15 de janeiro de 1918, mesmo dia em que se registrou a escritura de
aquisicao dos bens leiloados pelo Banco Unido, estes ativos serviram para formar a
Sociedade Andnima Fabrica Votorantim, com sede na cidade de S&o Paulo - SP. A
duracdo prevista da empresa seria de trinta anos e a finalidade era: 1) industria de
fiacdo, tecelagem e estamparia de algoddo, e outros materiais téxteis na Fébrica

(38) Segundo Marcovitch (2009, p. 235), o patriménio do Banco Unido de Séo Paulo valeria de fato oito
vezes mais do que o alcangado no leildo. Para Penrose (2006, p. 244), a falta de liquidez de uma empresa pode levar
a subestimacéo de seu valor pelo mercado, o que pode ter acontecido no caso do banco Unido de S&o Paulo.
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Votorantim (Sorocaba - SP), bem como o comércio destes produtos; 2) exploracao
industrial e comercial das jazidas de calcério nas suas propriedades, as Caieiras de
ltupararanga (Sorocaba - SP) e; 3) exploracdo da Estrada de Ferro Votorantim
(Escritura, 1918, p. 13-19).

O capital da empresa era de 5 mil contos (180.180 libras esterlinas), ja
integralizados e divididos em 25.000 a¢des de valor nominal de 200 mil réis cada
uma, sendo que cada 5 acOes, dava direito a um voto nas assembleias gerais. A
sociedade seria administrada por dois diretores — Antonio Pereira Ignacio e Nicolau
Scarpa — que receberiam para a funcao 2 contos de réis cada um, mais 10% sobre o
lucro liquido anual (SAFV, 1918-1919, p. 5).

Esta composicgdo diretiva da S. A. Fabrica Votorantim ndo se estendeu por
muito tempo. Em 21 de abril de 1918, Francisco Scarpa faleceu em um acidente
ferroviario na E. F. VVotorantim, fato que agravou as constantes brigas entre Pereira
Ignacio e Nicolau Scarpa, filho de Francisco. No ano seguinte, Scarpa vendeu sua
participacéo acionaria na Votorantim para Antonio Pereira Ignécio pelo valor de 2
mil contos de réis (108.333 libras), mais a cessdo da Fabrica de Oleos Santa Helena
(Marcovitch, 2009, p. 236).

Este passo no controle acionario da Votorantim foi complementado por
Pereira Ignacio em maio de 1919, quando ele adquiriu a maioria das a¢des da
empresa gue estavam nas mados dos acionistas minoritarios (Caldeira, 2007, p. 28).
A partir deste momento, Pereira Ignacio concentrou seus negocios no ramo
algodoeiro — empresas descarocadoras de algoddo entre Sorocaba e Piracicaba —
colocando-os como ativos da Votorantim, em um movimento de integragdo vertical
que lhe permitia controlar do acesso a matéria-prima até a elaboracdo final dos
tecidos.

Ao mesmo tempo, Antonio, um dos mais ricos empresarios paulistas no
periodo, j& havia adquirido a Companhia Telefonica Sul Paulista e era também dono
da Fabrica de Cimento Rodovalho (Marcovitch, 2009, p. 234)%*. Este Ultimo
investimento era administrado através da Pereira Ignacio & Cia. e, assim como as
unidades descarocadoras de algodao, foi agregado aos ativos da S. A. Fabrica
Votorantim, transformando-a em uma estrutura empresarial diversificada que se
configurou em grupo econdmico, o Grupo Votorantim, como mostra a Tabela 6.

(39) Criada em 1892 pelo comendador Antonio Proost Rodovalho, a Fabrica de Cimento Rodovalho estava
instalada nas terras da Fazenda Santo Antonio, préximo a Sorocaba e Sdo Roque, onde existiam reservas de calcéario.
No comego do século XX, a fabrica foi comprada por Antonio Pereira Ignacio. A Usina Rodovalho funcionou até
1904, produzindo o cimento “Santo Antonio”. Retornou a atividade em 1907, langando no mercado os produtos com
as marcas “Lage”, “Torqués” e “Meia Lua”.
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Tabela 6
Empresas componentes da Sociedade Anénima Fabrica VVotorantim, 1918-1924
Nome da empresa Ano de criacéo Cidade Produgdo/Finalidade
Fabrica Votorantim 1892 Votorantim (SP) tecidos de algodéao
Fabrica Rodovalho 1892 S&o Roque (SP) Cimento
Caieiras de Itupararanga Desconhecido Sorocaba (SP) Cal
I%strada de Ferr(_) 1893 Sorocaba (SP) Transporte
Elétrica Votorantim

Fonte: S&o Paulo (30 jun. 1922, p. 1922; 15 fev. 1923, p. 1923; 14 fev. 1925).

O setor téxtil nacional viveria entre o fim da | Guerra Mundial até 1925 uma
nova onda de investimentos que se traduziu na aquisi¢cdo intensa de maquinario
importado, calcada nos lucros acumulados durante a guerra e na desorganizacao
econbmica dos paises europeus ap6s o conflito, visto que a chegada de tecidos de
algodao importados so6 cresceria de maneira mais robusta apés 1925. Neste cenario
de menor concorréncia com produtos estrangeiros, as fabricas téxteis nacionais
importaram dez vezes mais maquinario entre 1921-1926, comparado ao periodo
1914-1920, podendo modernizar suas unidades produtivas e, no caso do setor téxtil
paulista, aumentar seus niveis de producdo (Suzigan, 2000, p. 159; Stein, 1979,
p. 117-120)%.

O Grupo Votorantim também executou um processo de modernizagdo de seus
investimentos no inicio dos anos 1920, periodo em que Antonio Pereira Ignacio era
seu diretor-presidente®’. Para a Fabrica Votorantim (unidade téxtil) foram
importadas maquinas, ampliadas as dependéncias da fabrica e feitos aprimoramentos
técnicos que permitiam aumentar a producdo em 26% e, a0 mesmo tempo, poupar
20% de méo-de-obra. Estas melhorias possibilitaram a fabrica sorocabana expandir
sua producdo, que no ano de 1918 foi de 12.921.635 metros de tecidos de algodao, e
passou para 24.023.622 metros em 1923 (SAFV, 1923, p. 2-3).

Em relacéo a Estrada de Ferro VVotorantim, que interligava a fabrica téxtil até
Sorocaba, ela teve sua bitola alargada e foi eletrificada, no dia 04 de fevereiro de
1922, mesma data em que foram inauguradas as esta¢es de Paula Souza (Sorocaba,
SP) e Santa Helena, que margeava a Fabrica de Cimento Rodovalho. Tais

(40) A producéo nacional de tecidos de algodao em 1920 foi de 587.182.000 metros de tecido, nimero que
regrediu para 535.909.000 metros em 1925. No Estado de S&o Paulo, por sua vez, a produgéo de tecidos de algodéo,
que foi de 186.500.000 metros de tecido em 1920, atingiu a marca de 205.900.000 metros em 1925 (Cano, 1981,
p. 292; Stein, 1979, p. 192).

(41) Em fevereiro de 1924, Antonio Pereira Ignacio controlava 99,44% das 25.000 acdes do Grupo
Votorantim, com 12.500 a¢Bes em seu home e mais 12.360 acGes em nome de sua firma Pereira Ignacio & Cia; 0s
outros acionistas eram: Paulo Pereira Ignacio (diretor-tesoureiro), Zeferino de Freitas Guimaraes (diretor-gerente),
Antonio Oliveira Penteado (diretor-comercial), A. de Carvalho e Silva, Jorge Nielsen, Mario Goulart de Faria, sendo
que cada um possuia 20 agdes (Ata, 1922; SAFV, 1923, p. 13).
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aprimoramentos resultaram em ganhos substanciais no fluxo de passageiros,
mercadorias e operarios, fazendo com que a renda da ferrovia, que havia sido de
6.987 libras em 1918, alcancasse a cifra de 11.857 libras em 1923 (SAFV, 1923,
p. 5; Efev, p. 1)*,

Também as Caieiras de Itupararanga receberam novos investimentos, com a
construcao de fornos que permitiram dobrar a producdo, que foi elevada para 70 mil
sacos (de 50 kg) de cal ao més. Segundo o Relatério da Diretoria do Grupo
Votorantim para o ano de 1922, a cal sorocabana tinha boa aceitagcdo no mercado em
virtude de ser mais clara, hidraulica e ndo deixar residuos (S&o Paulo, 15 ago. 1922,
p. 5429).

Para efetuar as melhorias, conforme a Tabela 7, o Grupo Votorantim (téxtil e
demais atividades) valeu-se de duas fontes de financiamentos: os capitais de
terceiros (que representavam 61% do ativo total) e os capitais proprios (que
participavam com 39% do ativo total)*. Os financiamentos de terceiros tinham
como principal fonte os empréstimos hipotecérios que totalizavam 90% de tais
créditos, sendo que havia também os empréstimos com base na caugdo de titulos e
debéntures. Estes emprestimos calcavam-se no elevado montante do capital da
Votorantim que se encontrava imobilizado — um valor equivalente a 107% do
patrimdénio liquido — e que poderia servir como garantia aos empréstimos
tomados*.

Tabela 7

Balangos Patrimoniais da S. A. Fabrica Votorantim, 1922-1924 — em libras esterlinas constantes

Anos 1922 1923 1924
Ativo Circulante 692.713 802.880 744.570
Caixa 1.784 3.394 1.803
Venda de terrenos 63.672 50.315 56.311
Selos de consumo 41
Devedores diversos 339.466 380.967 211.967
Clientes (Letras a receber) 130.733 142.351 194.939
Caucao dos diretores 1.552 1.552 1.639
Elsr;(z&ﬁi(:zd?:rcadorlas e manufaturas nos 152 250 994,302 277 869

Continua...

(42) Em 1918, o nimero de passageiros da Estrada de Ferro VVotorantim foi de 62.087 pessoas, foram
transportadas 69.054 toneladas de mercadorias, além de 40.241 operéarios. JA em 1923, o nimero de passageiros
chegou a 174.122 pessoas, 948.829 toneladas de mercadorias e 84.212 operarios (SAFV, 1923, p. 5).

(43) O indicador da porcentagem de capitais de terceiros é dado pela razdo do passivo circulante dividido
pelo ativo total. J& a porcentagem de capital proprio é dada pela razdo do patriménio liquido dividido pelo ativo
total.

(44) Marcondes (2014, p. 769) demonstra que o nimero de empréstimos hipotecérios no Estado de S&o
Paulo dobrou nos anos 1920, em relagéo a 1913, bem como houve aumento no valor das hipotecas.
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Tabela 7 — Continuagdo

Anos 1922 1923 1924
Ativo Permanente 495,959 420.943 712.520
Fabrica Votorantim, Caieiras de Itupararanga,
Fébrica de Cimento Rodovalho, Estrada de Ferro
Elétrica VVotorantim, incluindo iméveis, 449,690 892703 | 667.172
maquinismos, ferramentas, utensilios, etc.
Terrenos diversos e propriedades agricolas 22.213
Ac0es e debéntures 43.940 17.903 14.980
Contas a liquidar 10.338 8.156
Ativo Total 1.188.672 | 1.223.823 | 1.457.090
Passivo Circulante 726.570 698.274 928.832
Empréstimos (hipoteca, caucdo de titulos e cauc¢éo
- g’ebén turesg P ¢ ¢ 307.500 | 250.203
Emissdo de debéntures 62.121 40.247 37.582
Diversos credores 108.466 82.940 445,266
Letras a Pagar 96.543 150.983 204.549
Titulos descontados 97.319 108.329 183.094
Secdo de terrenos 28.991 34.506 31.844
Servigos médicos 1.025
Porcentagem dos diretores 9.905 11.172 12.275
Salérios a pagar 10.759 9.252 11.557
Depdsito dos diretores 1.552 1.552 1.639
Patriménio Liquido 462.024 525.160 528.279
Capital 129.310 96.983 102.459
Reservas 52.810 59.411 236.045
Fundo de gratificagdo 2.457
Fundo de depreciagdo 54.103 60.381 79.160
Lucros suspensos 134.405 207.678
Lucros e perdas 86.767 100.707 110.615
Passivo Total 1.188.594 | 1.223.434 | 1.457.111
Indicadores financeiros
Quociente Cobertura Total 1,636 1,753 1,568
Liquidez Corrente 0,953 1,149 0,801
Quociente Rentabilidade Patriménio Liquido 0,480 0,587 0,209
Quociente Rentabilidade do Ativo 0,187 0,252 0,076
% Capital de Terceiros no Ativo Total 0,611 0,570 0,637
% Capital Préprio no Ativo Total 0,388 0,429 0,362
Imobilizagdo do Capital 1,073 0,801 1,348

Nota: Os dados foram extraidos dos balancos patrimoniais publicados no Diario Oficial do
Estado de Séo Paulo. A diferenca entre Ativo Total e Passivo Total em alguns anos é devido ao
arredondamento dos dados.

Fonte: Para os anos de 1922 e 1924: S&o Paulo, 15/08/1922, p. 1922; 14/02/1925, p. 1925. Para
0 ano de 1923: SAFV, 1923.
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Conforme a Tabela 7, vemos que, em meio ao seu processo de modernizagdo
das instalagGes, 0 Grupo Votorantim apresentava nos anos iniciais da década de 1920
uma boa condi¢do de solvéncia, com um quociente de cobertura total de 1,653 no
periodo 1922-1924, indicando que o grupo tinha ativos que possibilitavam quitar
suas dividas no longo prazo. Ademais, a liquidez corrente era da ordem de 0,967, a
demonstrar que, no curto prazo, a divida do grupo também exibia condicdo de
solvéncia®.

Os indicadores de rentabilidade do Grupo Votorantim entre 1922-1924
demonstram que os lucros estavam em expansdo, pois a rentabilidade média do
patriménio liquido foi de 42,5% e a rentabilidade média do ativo era de 17% no
triénio*®. Estes nimeros exibem a sincronia entre o crescimento do setor téxtil
paulista na primeira metade da década de 1920, momento de reaparelhamento das
fabricas algodoeiras e de expansdo da producao de tecidos, e a evolugdo da Fabrica
Votorantim, que se tornou a maior firma de tecidos de algoddo do estado de Séo
Paulo — conforme a Tabela 8 — representando a unidade sorocabana 8% do capital
total do setor algodoeiro paulista, empregando 9% dos operarios, possuindo 6,3%
dos teares e 7,1% dos fusos.

Tabela 8
As maiores fabricas de tecidos de algoddo no Estado de S&o Paulo segundo o volume do capital
investido, 1925 — libras esterlinas constantes

Capital,
Nome da firma (Proprietario) Local res? rvae Operaérios Teares Fusos
debéntures
(em libras)
Sociedade Anonima Fabrica | g e | 318037 | 3.400 1300 | 47.340
Votorantim
Companhia Nacional de Sorocaba | 263.077 | 1500 1167 | 42.000
Estamparia
S&o Paulo Alpargatas Capital 260.885 800 120 5.600
Cotonificio Rodolpho Crespi Capital 194.545 3.000 1.120 46.000
Companhia Taubaté Industrial Taubaté 185.009 1.600 780 34.000
;f::;go Setor Algodoeiro (64 - 3949922 | 38073 | 20560 | 663.254

Fonte: Boletim (abr. 1926, p. 63-67).

(45) O quociente de cobertura total é dado pela razdo do ativo total dividido pelo passivo circulante. A
liquidez corrente é dada pela razéo do ativo circulante dividido pelo passivo circulante.

(46) O quociente de rentabilidade do ativo é dado pela razdo da conta lucros e perdas somadas aos lucros
suspensos e divididos pelo patrimdnio liquido.
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Porém, os anos de prosperidade do setor téxtil, como Stein (1979, p. 123)
descreve o periodo que vai do inicio do século até 1925, dariam lugar a uma
conjuntura marcada pela crise do principal setor industrial brasileiro. Em que pese a
forte importacdo de maquinario téxtil pelas fabricas nacionais entre 1921-1927, a
producdo nacional de tecidos de algoddo em 1928 foi menor do que em 1920, queda
semelhante ao que ocorreu com a producdo no estado de S&o Paulo. Como demonstra
Haber (1992, p. 344-348), a crise afligia os dois principais parques téxteis do Brasil,
pois as principais firmas do setor no estado de Rio de Janeiro apresentavam nimeros
declinantes apds 1925, no que concerne aos dividendos pagos e as taxas de retorno
sobre o capital investido (Stein, 1979, p. 192; Cano, 1981, p. 292; Suzigan, 2000,
p. 159).

As causas que fizeram da segunda metade da década de 1920 um lustro dificil
ao setor téxtil algodoeiro podem ser elencadas: valorizacdo cambial apds 1924,
sobretudo com aumento das receitas de exportacdo do café, perda de efetividade das
aliquotas aduaneiras, que eram especificas e haviam sido fixadas em 1900, aumento
na concorréncia nacional devido a elevacdo do numero de fabricas téxteis, que eram
241 no ano de 1921 e passaram a 359 em 1929, as necessidades de escalas minimas
de producéo aos novos teares e fusos que foram importados no decénio. Estes fatores
interligados dificultavam a obtencao de receitas as téxteis nacionais, enquanto que,
de outra parte, a importacao de tecidos de algodao mais do que dobrou entre 1923 e
1928 (Stein, 1979, p. 193; Suzigan, 2000, p. 160; Fishlow, 1972, p. 24; Cano, 1981,
p. 180; Versiani; Versiani, 1977, p. 140; Vilella, 2000, p. 39).

O acirramento da concorréncia levou algumas empresas a buscarem
expedientes que revertessem a tendéncia de queda nas receitas como: a retencao de
dividendos, a tentativa de eliminar atacadistas através da montagem de sistemas de
vendas diretas, utilizacdo do fundo de depreciacdo para custear as operacdes
correntes; diminuicdo na jornada de trabalho e, no caso das grandes firmas, como a
carioca América Fabril — naquele momento a maior empresa téxtil algodoeira do
Brasil — 0 levantamento de empréstimos no exterior (Levy, 1994, p. 222; Stein, 1979,
p. 136).

Entretanto, tais medidas eram paliativas e ndo alteravam o quadro de
subutilizacdo da capacidade instalada nas firmas téxteis que se via no estado de Séo
Paulo e que se expressava também na Votorantim: no ano de 1916, a fabrica
sorocabana possuia 1.109 teares, 36.000 fusos e 1.400 operarios, ja em 1925, a
capacidade instalada era de 1.300 teares, 47.340 fusos e empregava 3.400 operérios,
nUmeros que se mantiveram em 1928. Mas, mesmo com 0 aumento N0 maquinario e
no namero de trabalhadores, a producéo de tecidos da VVotorantim em 1925 foi menor
do que no ano de 1922 e, ademais, esta producdo em 1929 foi igual ao nivel
alcancgado no inicio da década®’.

(47) Deic/Saic/SP (1930, p. 81); Séo Paulo (30 jun. 1922, p. 1922; 15 fev. 1923, p. 1923; 14 fev. 1925, p.
1233; 12 fev. 1926, p. 1243; 22 mar. 1931 p. 2327). Os dados disponiveis da producéo de tecidos da Fabrica
Votorantim indicam os seguintes resultados: em 1920, a Votorantim produziu 16 milhdes de metros de tecidos; em
1922, a produgdo foi de 21 milhdes de metros; em 1925, foi de 20 milhdes e; em 1929, foi de 16 milhdes de metros.
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Tabela 9

Balangos Patrimoniais da S. A. Fabrica Votorantim, 1925-1929 — em libras esterlinas constantes

Anos 1925 1927 1929
Ativo Circulante 878.157 | 723.954 | 799.868
Caixa 1.435 4.633 1.229
Venda de terrenos 60.212 59.236 67.432
Devedores diversos 318.567 | 180.687 | 313.659
Clientes (Letras a receber) 185.426 | 185.911 | 190.914
Caucdo dos diretores 1.766 945 984
Estoque de mercadorias e matérias-primas 310.751 | 292.542 | 225.650
Ativo Permanente 787.056 | 1.284.951| 1.027.903
(I:Ei(:r:zrig gigs\t;;iiterrenos e vila operéria, fabrica de 754466 | 837157 | 597.178
Terrenos diversos e propriedades agricolas 23.029 34.488 39.088
Debéntures em carteira 5.189
Acdes 1.634 46.023 23.797
Acionistas 319.110 | 331.875
Moveis e utensilios 2.009
Despesas e prémio de reembolso do empréstimo externo 39.971 35.965
Contas a liquidar 2.738 6.193
Ativo Total 1.665.212| 2.008.905| 1.827.771
Passivo Circulante 1.038.541| 1.108.823| 1.236.638
Empréstimo externo 355.181 | 366.808
Emisséo de debéntures 31.684 33.920 35.277
Diversos credores 446.674 | 273.466 | 575.545
Letras a Pagar 327.178 | 244.486 | 23.846
Titulos descontados e caucionados 184.476 | 153.858 | 171.247
Secdo de terrenos 31.662 26.545 52.633
Servigos médicos 574 146
Porcentagem dos diretores 4.879 590 221
Salérios a pagar 9.582 11.724 6.490
Depésito dos diretores 1.766 945 983
Debéntures sorteadas e juros ndo reclamados 66
Impostos 4.916
dD;:)eér:trLﬁste tipo sobre o resgate antecipado de 3192 3.442
Continua...
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Tabela 9 — Continuagdo

Anos 1925 1927 1929
Patrimdnio Liquido 625.519 | 900.104 | 591.082
Capital 110.399 | 472.756 | 491.667
Reservas 260.453 | 419.855 96.539
Fundo de depreciagéo 91.410

Lucros suspensos 119.186

Lucros e perdas 44.071 7.493 2.876
Passivo Total 1.664.060| 2.008.927| 1.827.720

Indicadores financeiros

Quociente Cobertura Total 1,603 1,811 1,478
Liquidez Corrente 0,845 0,652 0,646
Quociente Rentabilidade Patrimdnio Liquido 0,261 0,008 0,005
Quociente Rentabilidade do Ativo 0,098 0,004 0,002
% Capital de Terceiros no Ativo Total 62,4 55,2 67,7
% Capital Préprio no Ativo Total 37,6 448 32,3
Imobilizagdo do Capital 1,258 1,427 1,739

Fonte: S&o Paulo, 12/02/1926, p. 1243; 16/02/1928; p. 1953; 23/02/1930, p. 1995.

Conforme a Tabela 9, os resultados patrimoniais do Grupo Votorantim
(fabrica téxtil, fabrica de cimento, fabrica de cal, ferrovia e secao de terrenos) entre
1925-1929, no que tange aos aspectos financeiros, demonstraram pouca variagdo
guando comparados a primeira metade da década de 1920 (tabela 7): o quociente de
cobertura total médio foi de 1,631 e a liquidez corrente ficou em 0,714, indicando
uma boa capacidade de solvéncia do Grupo no curto e, sobretudo, no longo prazo.
Ademais, observava-se novamente uma das especificidades da Votorantim que era
0 elevado montante do ativo que se encontrava imobilizado na rubrica imobilizacédo
do capital, que chegou a 147% do patrimonio liquido, corroborado pelas grandes
plantas industriais e demais ativos — como 0s terrenos na cidade de Sdo Paulo e
Parana — que poderiam servir de garantias na tomada de empréstimos institucionais.

Todavia, quando avaliados os indicadores de rentabilidade, nota-se a
congruéncia entre a crise no setor téxtil algodoeiro na segunda metade dos anos
1920, apontada pela historiografia econémica, e a situacdo patrimonial da
Votorantim. Se, entre 1922-1924, a rentabilidade do patriménio liquido do Grupo
sorocabano teve média de 42% e a rentabilidade do ativo alcangou 17%, por sua vez,
0s mesmos indicadores para o periodo 1925-1929 foram, respectivamente, de 9,1%
e 10,4%. Ademais, a tabela 9 demonstra que, assim como a América Fabril, o0 Grupo
Votorantim buscou no exterior o auxilio financeiro para atravessar a crise, pois em
1926, levantou um empréstimo em Londres com prazo de quitacdo de 20 anos e que
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se tornou a maior conta do passivo da Votorantim entre 1927-1929, sendo
responsavel por manter os capitais de terceiros como principal fonte de
financiamentos do Grupo, com média 62% do capital no ativo total — entre 1922-
1924, a cifra foi 61%, mas com predominio das emissdes de debéntures.

Tabela 10
Demonstragdo de Lucros e Perdas do Grupo Votorantim, 1921-1927 — em libras esterlinas constantes

1921 1922 1924 1925 1927

Receitas
Votorantim (fabrica téxtil) 129.719 | 78.259 | 173.750 | 152.350 | 96.891
Itupararanga (cal) 10.646 5.871 8.525 10.068 6.004
Rodovalho (cimento) 2.017 1.138 943 821 1.135
Diversos 10.184 12.155 19.242 4.195 0
Estrada de Ferro Elétrica 1.455 2.517 19.501
Secdo de Terrenos 16.891 18.887
Renda de imoveis 997 776 1.045 375
Receita Total 153.563 | 98.199 | 204.960 | 187.217 | 142.465
Despesas
Despesas Gerais 7.146 5.457 12.049 14.948 17.657
Juros e descontos 17.087 9.440 16.844 59.527 42.430
Servigos do empréstimo externo 32.880
Diferencas de algodéo 31.684
Seguros 3.500 1.862 5.225 4.416 6.902
Maquinismos diversos (deprecia¢do
no estoque) 2860
Prémio de emisséo do empréstimo 1.962
externo (depreciacdo de 20%)
Impostos 753 750 6.557 2.760 4.538
Aluguéis 778 517 369 397 1.655
Despesas de empréstimo externo 496
(depreciacdo de 10%)
Despesas da agéncia no Rio 1.040
Servigos médicos 969
Vencimentos dos Diretores 875 1.164 2.951 3.179 1.773
Depreciagdo (mdveis e utensilios) 184 44 142
Donativos 1.361 853 1.557 1.236 1.513
Gratificagdes 5.471 4.593 4.184
Diversas contas 11.275
Custeio 31 26
Continua...
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Tabela 10 — Continuagéo

1921 1922 1924 1925 1927
Eventuais 4.035 3.179

Juros e despesas de debéntures 1.458 724 41 22
Despesa Total 37.024 20.793 51.248 | 125.985 | 132.276
Conta de Distribuicdo
Fundo de depreciacéo 11.642 7.733 15.348 6.116 1.016
Reserva especial 11.642 7.733 15.348 6.116 1.016
Porcentagem dos Diretores 9.309 6.181 12.275 4.880 615
Gratificagdes 2.309
Saldo para dividendos 81.545 55.707 110.615 44,071 7.517
Resultado do Exercicio 116.539 | 77.406 | 153.712 | 61.232 10.189

Fonte: S&o Paulo (30 jun. 1922, p. 1922; 15 fev. 1923, p. 1923; 14 fev. 1925, p. 1233; 12 fev. 1926,
p. 1243; 15 fev. 1928, p. 1471).

Conforme a Tabela 10, vemos através da demonstracéo de lucros e perdas do
Grupo Votorantim na década de 1920 que a fabrica téxtil respondia por 80% das
receitas do Grupo entre 1921-1927. Sendo assim, a crise téxtil se evidenciou na
Votorantim através de uma queda na rentabilidade de sua principal atividade, cuja
geracdo de receitas declinou 56% entre 1924 e 1927, ao passo que, as despesas se
expandiram em 158% no mesmo periodo. Estes dados explicam o comportamento
do resultado do exercicio do Grupo que, pese a ndo ter apresentado prejuizo, viu
seus lucros declinarem de 153 mil libras em 1924, para pouco mais de 10 mil libras
em 1927, numa conjuntura marcada pelo aumento prévio da capacidade produtiva
gue ndo se realizava, posto que 0 mercado encontrava-se saturado pelo aumento da
importacgdo de tecidos, bem como pela ampliacdo dos concorrentes nacionais.

O ano de 1925 marca o inicio da crise na Votorantim, quando as despesas
passaram de 51 mil libras no ano anterior, para a cifra de 125 mil libras devido,
principalmente, aos maiores valores gastos com juros e descontos, indicando um
custo maior com a rolagem de dividas e tomada de crédito. Esta situacdo se agravou
em 1926, ano em que a VVotorantim obteve um empréstimo em Londres, cujo servico
do empréstimo, somado a conta juros e descontos, foram responsaveis por mais de
57% das despesas naquele ano.

De um lado, o fato do Grupo Votorantim ter conseguido atravessar esta
conjuntura tormentosa em sua principal atividade pode ser imputado as medidas que
Stein (1979) apontou terem sido adotadas por outras firmas do setor, como a nédo
distribuicdo de dividendos que, no caso da Votorantim, era um expediente que a
diretoria do Grupo adotara no ano de 1921 e seria mantido de forma ininterrupta até
1931 — os dividendos eram levados a conta lucros suspensos e se tornavam reservas
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— 0u seja, a Votorantim antecipou-se a um cendrio de crise buscando capitalizar-se
através de seus lucros®.

A essa estratégia da diretoria somou-se o fato da Votorantim ser constituida
€Omo um grupo econdmico, ou seja, a reunido de diversos empreendimentos que, a
principio, foram engendrados para viabilizar a producdo téxtil, mas que
possibilitavam, ao mesmo tempo, a obtencdo de novas receitas, transformando-se em
uma vantagem competitiva frente a empresas concentradas unicamente na atividade
téxtil, cujos lucros estavam em declinio na segunda metade dos anos 1920 (Colpan;
Hikino, 2010, p. 41; Leff, 1974, p. 96). Como aponta Valdaliso (2002, p. 588), as
estratégias de crescimento dos grupos econdmicos — em paises como Brasil, México,
Argentina e nagdes asiaticas — conjugava os seguintes fatores: integracdo vertical,
diversificacéo, elevado poder de mercado nas atividades nucleares do grupo e acesso
facilitado as fontes de crédito. Dessa forma, o grupo econdmico aproveita-se de seus
recursos e capacidades excedentes dotadas pelos empreendimentos paralelos para
aumentar seu poder de mercado, gerar barreiras aos concorrentes e, também, superar
eventuais crises nas atividades centrais.

Neste sentido, a Tabela 10 demonstra que em 1924 a fabrica téxtil foi
responsavel por 85% das receitas, mas, em 1927, esta participacdo foi reduzida a
68%, enquanto, neste Ultimo ano, a fabrica de cal (ltupararanga) contribuiu com
4,2% das receitas, a fabrica de cimento (Rodovalho) com 0,8% e, sobretudo, houve
elevagdo nas receitas da Estrada de Ferro Votorantim e na Se¢do de Terrenos, que
contribuiram com 13,7% e 13,2% do montante no referido ano.

O relatorio da diretoria da S. A. Fébrica Votorantim para o0 ano de 1925
descreve a importancia dos empreendimentos componentes do Grupo para a
formac&o das receitas naquele ano. Em relacdo a Estrada de Elétrica VVotorantim, o
alargamento de bitola iniciado em 1922, que passou para 1 metro, foi finalizado em
1925, permitindo um fluxo direto dos vagdes que vinham da Estrada de Ferro
Sorocabana, facilitando o transporte de cargas e passageiros e, consequentemente,
ampliando as receitas (S&o Paulo, 12 fev. 1926, p. 1242).

Na Secédo de Terrenos, a Votorantim, detentora de vastas terras na regido da
capital paulista e no Parand, promovia um vultoso empreendimento imobiliario na
cidade de S&o Paulo, através da venda de seus terrenos no loteamento Brooklyn
Paulista (atualmente Brooklyn Velho), iniciado em 1922, além da venda de terrenos
em Sdo Caetano do Sul, terras que tiveram seu valor de venda duplicado entre 1924
e 1925, devido a grande procura. Neste empreendimento, a VVotorantim vendia 0s

(48) S&o Paulo (12 fev. 1926, p. 1242; 15 fev. 1928, p. 1471; 16 fev. 1928, p. 1953). O Relatério da Diretoria
da S. A. Fabrica Votorantim para 0 ano de 1925 diz: "N4ao julgando ainda a Diretoria oportuna a ocasido para
distribuir dividendos por assim a exigirem os interesses sociais, pede a vossa aprovagao a proposta de serem levados
a conta de lucros suspensos os proventos auferidos a constantes do balango ora analisado".
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terrenos a prestagdes sem juros e, ademais, por produzir materiais de construcao —
cal, cimento e tijolos em Itupararanga e Rodovalho — podia fornecé-los a pregos
menores, 0 gque, segundo a publicacdo, era motivo da grande procura pelos terrenos
(Séo Paulo, 12/02/1926, p. 1242).

Calcada nos empreendimentos que compunham o grupo, péde a Votorantim
suportar a queda nas receitas da atividade téxtil na segunda metade da década de
1920, conjuntura que seria modificada a partir de 1929, quando os apelos dos grandes
industriais do setor levaram o Governo Federal a efetuar uma reviséo das tarifas
alfandegérias dos tecidos de algoddo em janeiro de 1929, redundando na queda da
importacdo de téxteis naquele ano e no seguinte, resultado que também deve ser
creditado em grande parte ao encarecimento dos géneros estrangeiros pelo Crash da
Bolsa de Nova lorgque e a Depressao dos anos 1930 (Stein, 1979, p. 135-136). Em
1929, o Grupo Votorantim possuia a maior empresa téxtil algodoeira do estado de
Sao Paulo, tendo a Fabrica Votorantim, localizada em Sorocaba, o capital (que
incluia reservas e debéntures) de 858.474 libras esterlinas e uma capacidade
instalada de 1.390 teares, 70.020 fusos e contando com 2.455 operarios que
produziam tecidos tintos, brancos, crus e estampados®.

Consideragdes finais

O trabalho buscou elucidar a formacdo do Grupo Votorantim, de suas origens
na ultima década do século XIX até a sua consolidacdo como a principal firma téxtil
algodoeira paulista na década de 1920. Esta trajetoria iniciou-se na cidade de
Sorocaba, no ano de 1891, quando o banco Unido de S&o Paulo — o maior banco
paulista a época — adquiriu terras para formar a Fabrica Téxtil Votorantim. Para
viabilizar a producéo, o banco também construiu nas adjacéncias uma pequena
central hidrelétrica e uma ferrovia, a Estrada de Ferro Votorantim.

O Banco Unido, tendo restringido suas atividades & administragdo dos ativos
industriais em 1906, constava como proprietario da Fabrica Votorantim, uma das
maiores firmas téxteis algodoeiras de Sdo Paulo na primeira década do século XX.
A0 passo que se dava a expansdo da Votorantim no setor téxtil, seu controlador
enfrentava agruras financeiras que o levaram a arrendar a empresa para 0 empresario
portugués Antonio Pereira Ignacio em 1914. Com a faléncia do Unido de S&o Paulo
em janeiro de 1918, Pereira Ignécio, junto de Nicolau Scarpa e demais acionistas
minoritarios, arremataram o espdlio do banco em que se destacava a Fabrica

(49) Segundo a Estatistica Industrial do estado de Sdo Paulo no ano de 1929, as maiores firmas téxteis
algodoeiras, segundo o volume do capital investido, eram as seguintes: Fabrica Sant’Anna (Sdo Paulo, 639. 166
libras esterlinas, 703 operérios, 525 teares e 10.000 fusos), Companhia Nacional de Estamparia (Sorocaba, 619.869
libras, 1.200 operarios, 1.100 teares e 42.000 fusos) e Cotonificio Scarpa (Sdo Paulo, 608.265 libras, 1.040 teares,
35.848 fusos e nenhum operério, pois suas atividades estavam paralisadas em virtude de dificuldades econémicas
(Deic/Saic/SP, 1929, p. 77-81).
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Votorantim, composta da unidade téxtil, exploracdo de cal, ferrovia e terrenos em
Sé&o Paulo e no Parana.

Em 1919, Pereira Ignacio adquiriu o controle acionario dos diversos
empreendimentos que compunham a Fabrica Votorantim e a eles agregou suas
unidades descarocadoras de algodao e a Fabrica de Cimento Rodovalho, formando
entdo o Grupo Votorantim, que atuava no setor téxtil (Fabrica Votorantim em
Sorocaba - SP), exploracdo de cal (Caieiras de Itupararanga em Sorocaba - SP),
producdo de cimento (Fabrica Rodovalho em S&o Roque - SP), além de administrar
a Estrada de Ferro Votorantim.

Estes diversos empreendimentos passaram por um processo de modernizagéo
de suas instalagcBes e materiais — novas maquinas, aprimoramentos técnicos — que
contou com duas fontes de financiamento: capitais de terceiros (empréstimos
hipotecarios) e capitais proprios (reinvestimentos dos lucros através da ndo
distribuicdo de dividendos). Com esses investimentos, a Fabrica Votorantim,
responsavel pela maior parte das receitas do Grupo, tornou-se a principal firma téxtil
algodoeira de Sdo Paulo em 1925.

Na segunda metade dos anos 1920, o setor téxtil nacional passou a sofrer com
a forte concorréncia dos tecidos importados, cujos niveis de importacdo se
ampliaram a partir de 1925, deflagrando queda nas receitas de diversas empresas do
setor. Para debelar os efeitos desta conjuntura adversa que, no caso da Votorantim,
expressaram-se na forma de uma queda na rentabilidade, nas receitas, aumento das
despesas e, consequentemente, menores lucros, 0 Grupo sorocabano buscou um
grande empréstimo em Londres e, sobretudo, valeu-se das receitas geradas pelos
empreendimentos componentes da Votorantim, como a Estrade Ferro Votorantim e
a Secdo de Terrenos. A ampliacéo das receitas nestes empreendimentos possibilitou
uma menor queda nas receitas do Grupo e sua consolidagdo como maior firma téxtil
algodoeira do estado de Sdo Paulo e um dos principais grupos econémicos do Brasil
no inicio dos anos 1930.
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